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我国市场，审计师声誉受损并不必 然 具 有 DeAngelo
( 1981b) 所强调的经济后果。
此外，美国市场的审计报告仅披露事务所信息，而我
国则披露了两名 ( 或三名) 共同签字的审计师。所以，我
们不只从事务所层面，也从审计师个人和团队的层面，进
一步分析声誉机制。初步证据表明，即便在审计师个人与
























在这一背景下，DeAngelo 在 Journal of Accounting and Eco-
nomics ( JAE ) 上连续发表两篇文章。其中，DeAngelo






















DeAngelo ( 1981b) 令人信服地在规模与质量之间建立起
联系。





纯粹从逻辑角度出发，DeAngelo ( 1981b) 关于规模与
质量关系的推论，需满足三个前提: 第一，准租的存在性。









































技与大信会计师事务所 ( 以下简称大信所) 、新大地与大
华会计师事务所 ( 以下简称大华所) 、万福生科与中磊会
计师事务所 ( 以下简称中磊所) 、绿大地与深圳鹏城会计
师事务所 ( 以下简称鹏城所) 。
对于这四起事件，媒体普遍表述为 “欺诈”、 “舞










后续研究拆解了事务所，讨论分所、审计师个人，例如: Francis and Yu ( 2009) ; 王兵和辛清泉 ( 2010) ; Chen et al． ( 2010) ; 刘
笑霞和李明辉 ( 2012) 等。
中天勤客户的换所选择，很难说是高质量的。参见刘峰等 ( 2002) 。
2010 年 1 月至 2015 年 1 月，证监会、交易所共对事务所和审计师进行了 16 起处罚，其中 5 起涉及事务所资格撤销和审计师市场
禁入，分别是发生在 2013 年的本文的 4 起事件，和发生在 2014 年的天丰节能与利安达会计师事务所事件。我们统一选择处罚决定都是在
2013 年做出的这四起事件 ( 事务所资格撤销与不撤销，也对半) ，这样，2013 年年报审计师变更的讨论，可以排除其他因素的影响。


















这四起事件中，天能科技 ( 大信所) 、新大地 ( 大华
所) 、万福生科 ( 中磊所) 都是在 2012 年被市场质疑或公
开报道的，证监会的正式处罚是在 2013 年; 绿大地 ( 鹏城
所) 早在 2010 年就因信息披露违规，被证监会立案调查，
2013 年昆明市法院和证监会先后给出最终的处罚决定。因
此，我们以事件前一年的年报披露日为事件起始日
( T0) ，其中大信所、大华所和中磊所的起始点为 2011 年
年报披露日，鹏城所的起始点为 2009 年年报披露日; 以
事件结束年度，即 2013 年年报的披露日为事件结束日
( T4) ( 参见表 1) 。
表 1 四起舞弊事件的简要情况与关键时间点
时间点 天能科技与大信所 新大地与大华所 万福生科与中磊所 绿大地与鹏城所
市场质疑日
( T1)









2012 年 9 月 1 日
市场质疑万福生科涉嫌违
法违规。
2010 年 3 月 17 日
因涉嫌信息披露违规，绿




2012 年 9 月 21 日
天能科技和大信所接受
证监会的立案稽查。
2012 年 8 月 28 日
新大地接受证监会的立
案稽查。
2012 年 9 月 19 日
万福生科停牌，并接受证
监会的立案稽查。






2013 年 9 月 25 日
证监会公布处罚决定
2013 年 10 月 15 日
证监会公布处罚决定
2013 年 9 月 24 日
证监会公布处罚决定











































⑥ 质疑日的确定，有一定的主观性。我们选择相对保守的时间点。例如，2012 年 3 月 20 日媒体报道天能科技造假，参见《天能科



















以 2011 年年报审计确定其客户数量，从而观察 2012 年和













事务所 客户总数 变更审计师的客户数 事务所资格
大信所 105 37
大华所 139 15



















大信所 0 7 26 4 37 ( 105)
大华所 3 1 10 1 15 ( 139)
中磊所 2 0 39 13 54 ( 54)
鹏城所 0 7 100 0 107 ( 107)
各时间段
天数
大信所 21 151 369 190 731
大华所 101 46 413 173 733
中磊所 148 18 370 198 734
鹏城所 －13⑧ 365 788 327 1467
注: ( 1) “变更事务所的客户数”指在该时间段内，共有多少家客户更换了事务所;
( 2) “各时间段天数”中，( T0－T1) 、( T1－T2) 、( T2－T3) 、( T3－T4) 分别为两个时间点之间的平均天数。T0 为事件起始日，T1




参见: 《天能科技 IPO 折戟 问题注会候选发审委委员》; 《万福生科涉嫌欺诈上市 四年半虚增收入 9. 28 亿元》。
这里出现负值的原因是，大信所和鹏城所的事件中，T1 时间点在年报披露期间内，所以部分客户的年报披露日在 T1 时间点之后。
但两起事件的 ( T1－T2) 时间段较长，达 151 天、365 天，可以观察到客户是否在声誉受损后做出反应，分析不受影响。鹏城所的事件期间
较长，另一种处理方法是用 2011 年年报确定客户数。我们对比了鹏城所 2009 年和 2011 年年报审计的客户，对我们的结论影响不大。











( 大华所) 和万福生科 ( 中磊所) 事件中，从市场质疑
( T1) 到证监会立案稽查 ( T2) 分别只过了 46 天和 18 天，
只有 1 家客户更换事务所⑨，这尚可解释为大多客户来不
及完成更换审计师的决策。天能科技 ( 大信所) 和绿大地












T1、T2 的时间也已经超过 3 个月瑏瑡。
表 4 客户变更事务所的速度
(T1－T2，T2－T3)———天数





注: ( 1) “距 T1 平均天数”指 ( T1－T2) 时间段变更审计师
的客户，其公告日期距 T1 有多少天;
( 2) “距 T2 平均天数”指 ( T2－T3) 时间段变更审计师
的客户，其公告日期距 T2 有多少天。







后是 否 有 新 增 客 户。排 除 新 上 市 的 公 司，2012 年、

















Francis and Yu，2009) ，这包括了对审计师声誉的研究。特
别是利用安达信事件，讨论声誉风险的影响 ( Chaney and





规模公 司 的 审 计 工 作，都 需 要 团 队 协 作 才 能 完 成。










换所客户为莫高股份 ( 600543) ，并未披露详细的换所原因。但是，其 2011 年审计机构为大华所，2012 年换为中磊所，2013 年换
为大信所，很难说其换所是因为原审计师声誉受损。
大信所的 7 家客户中，有 4 家换所后的签字审计师仍为原审计师或原团队审计师 ( 团队内容参见下文) ，并非真正意义上的更换。
鹏城所整个事件期较长，早期换所的 7 家客户与其它客户的换所时间间隔较长，相对难以确认舞弊事件是其换所原因。
除了大华所 ( T1－T2) 时间段唯一一家换所的客户，莫高股份 ( 600543) ，距 T1 共 6 天。
科技 ( 002066 ) 签 字，吴 国 民 与 赵 斌 为 久 其 软 件
( 002279) 签字，赵斌与陈勇波为银信科技 ( 300231) 签
字……以此类推，胡小黑、吴国民、赵斌、陈勇波等多人










不换 情形 I 情形 III
换 情形 II 情形 IV
我们将审计师变更按照事务所和审计师个人特征分
类，共四种情形，如表 5。情形 I 下，没有发生变更; 情形
II 的变更，主要是签字审计师的更换，但事务所不变，这
种情形在美国市场上观察不到; 情形 III 和情形 IV 就是目
前研究中所说的审计师变更，因为事务所变化了。进一步
区分签字审计师和团队后，事务所更换又可以细分为四种
类型: ( 1) 换所不换师，即: 客户更换事务所后，审计师




新审计师 ( 至少有一名) 与原审计师属于同一团队。例如
风帆股份 ( 600482) 2011 年的审计师是大信所的胡小黑和
郭健，同年，胡小黑也与陈勇波为瑞泰科技 ( 002066) 签
字，属于同一团队，2012 年风帆股份虽更换事务所为立信
所，但由陈勇波和梁谦海接手。 ( 3) 换所不换同事，即:
更换事务所后，审计师、团队都更换，但新审计师 ( 至少




属于同一个团队的证据。 ( 4) 换所也换师，即: 更换事务








事务所 换所不换师 换所不换团队 换所不换同事 换所也换师 合计
大信所 13 10 5 9 37
大华所 2 0 0 13 15
合计 ( 占比) 15 ( 29%) 10 ( 19%) 5 ( 10%) 22 ( 42%) 52 ( 100%)
中磊所 26 5 5 18 54
鹏城所 61 6 9 31 107
合计 ( 占比) 87 ( 54%) 11 ( 7%) 14 ( 9%) 49 ( 30%) 161 ( 100%)
注: 此处样本为更换了事务所的客户。
表 6 列示这四种类型的事务所更换情况。在大信所和
大华所，不到一半 ( 42%) 的事务所更换是真正意义上的
审计师变更; 在中磊所和鹏城所，更是只有 30%。大约一












关于审计师团队的讨论，参见叶凡 ( 2016) 、叶凡等 ( 2016) 。
共进退并非一个偶然现象，涉及客户资源审计师个人化的文献如: 刘峰等 ( 2002) ; 谭燕 ( 2006) ; Chen et al． ( 2009) ; 王少飞等
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Ｒesearch on the Incentive Effect of Valuation Adjustment Mechanism in M＆As
———Evidence from Listed Companies on SEM and GEM Board in China
Pan Ailing et al．
Valuation adjustment mechanism is a contract arrangement for trading price of M＆As． Empirical results are as followings: firstly，the targets M＆As
performance with valuation adjustment mechanism ( VAM) is significantly better than the ones without VAM． Secondly，compared to the normal VAM，
double－side VAM does not show any difference． Thirdly，the relationship between the growth rate of VAM and target M＆As performance is like inverted－
U shape． Lastly，when the target does not achieve the promised goal，stock compensation is muchbetter than cash compensation in improving the targets’
performance． VAM has incentive effect on the promotion of the target M＆As performance． The paper indicates the value and limitation of VAM，when it
applies in M＆As． And the conclusions can provide some suggestions for enterprises to optimize the trading price of M＆As．
Ｒesearch on the Effection of Ｒisk Contagion in Business Group
———Empirical Evidences from Group Controlled Listed Companies
Na Pengjie et al．
This paper studies whether the risks of different listed companies which controlled by the same business group in China are contagious，how to infect
and the effect of risk management． We find that when one group controlled listed company’ s risk increases，other group controlled listed companies’risk
will increase in the next year． Further，intra－group related transactions，guarantees，debt are important ways of risk contagion within the business group．
Finally，the separation between control rights and cash flow rights，the interlock of senior executives will exacerbate the risk contagion but risk manage-
ment committee，the number of financial or legal expert in the board of directors and company’ s risk management system will mitigate it． Our research
provides a unique perspective and important empirical evidence for the risk contagion mechanism and risk management of the business group．
Managerial Behavior，Corporate Life Cycle and Non－efficiency Investment
Hou Qiaoming et al．
In this paper，we study the dynamic effects of managerial agency behavior and managerial overconfidence on the corporate non－efficiency investment
from the perspective of corporate life cycle． Selecting motherboard listed companies from 2012 to 2015 data for empirical testing，the results show: with
the development of corporate life cycle stage，managerial agency behavior is gradually strengthened，and managerial overconfidence level is gradually
weakened． Managerial Agency behavior and overconfidence can lead to non－efficiency investment，significantly affected non－efficiency investment at the
stage of growth by the managerial overconfidence，and managerial agent behavior has no significant effect on non－efficiency investment; non－efficiency
investment at the stage of maturity is affected by the managerial agent behavior and is also by managerial overconfidence; non－efficiency investment at the
stage of decline is mainly affected by managerial agency behavior and managerial overconfidence has no significant effect on non－efficiency investment．
Is Financial Ｒeporting Comparability Improved after Accounting Firm Mergers?
———Evidence from Chinese Listed Companies
Ye Feiteng et al．
Taking Chinese listed A－share firms during 1998 to 2012 as sample，we investigate theimpact of accounting firm mergers on financial reporting com-
parability． We find that the post－merge financial reporting comparability is significant increased． Furthermore，We find that the degree of integration after
audit firm mergers has a positive effect on the financial reporting comparability，that is，the more reallocation of signing auditor partner happens，the lar-
ger the increase of financial comparability will be． The findings in this paper offer some empirical evidences of‘Bigger and Stronger’policies in auditing
industry by Chinese government．
Auditor Size and Audit Quality:A Perspective of Ｒeputation Mechanism
Ye Fan et al．
Based on four corporate fraud cases from 2010 to 2013，this paper investigates the auditor changes after their reputation has been damaged． We finds
that the clients did not make the auditors who had suffered from reputation collapse lose quasi－rents through switching to new audit firms in time． It is the
qualification of the auditors that determines whether they could retain their clients and get quasi－rents． Our paper is supplementation and rectification to
the discussion of auditor size and audit quality submitted in DeAngelo ( 1981b) ． It would be helpful to better understand the relationship between auditor
size and audit quality，as well as to contribute to the theory system．
Integrated Audit and Audit Fee:Based on both Scale Synergy and Knowledge Spillover
Yang Qingxiang et al．
Different from America and Canada，the optional audit models—integrated or non－integrated—of China provide basis for this paper to study the lat-
eral comparison of audit fee under different audit models． Using China’ s A share main board data from 2003 to 2015，we find that，audit fee is signifi-
cantly lower under integrated audit model than that under non－integrated model，which is due to the promotion of transaction efficiency brought by scale
synergy effects under the integrated audit model． Furthermore，we find that the above effect of integrated model is significantly greater for big10 than non－
big10，and becomes more significant with scale increasing of the client，but auditors’ability to implement integrated audit for super large－scale clients is
still inadequate． Additionally，we find no difference of audit quality between integrated audit model and non－integrated model． The above results have
guidance significance for policy maker to perfect audit system and for auditors and public companies to make decision．
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